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ПОСТКРИЗОВІ ВИСНОВКИ ДЛЯ РОЗВИТКУ
ПЕНСІЙНОЇ СИСТЕМИ УКРАЇНИ
Остання світова фінансово-економічна криза чітко продемон-
струвала, що пенсійні системи навіть економічно розвинутих
країн тяжко переносять фінансові потрясіння, тим самим спричи-
няючи прийняття владою не популярних серед суспільства еко-
номічних та політичних рішень. Яскравим тому прикладом є по-
дії, що відбуваються останні два роки в Єврозоні.
Посткризові явища лише поглибили фінансову нестійкість іс-
нуючих пенсійних систем, суттєво скоротивши дохідність від ка-
піталовкладень, залишивши видатки на наявному рівні, а в пев-
них випадках призвели до їх зростання. Додатковим ударом по
накопичувальній частині пенсійних систем було різке зниження
капіталізації фінансових активів. Лише за останній місяць —
серпень — світова капіталізація активів знизилася на 7,8 %, що
дорівнює 4,2 трлн дол.
Криза показала, що жодна з існуючих пенсійних систем неза-
лежно від своєї структури не є захищеною від наслідків кризових
явищ.
Не слід забувати, що вплив світової фінансової кризи не є та-
ким суттєвим порівняно з існуючою демографічною проблемою,
яка в подальшому буде лише поглиблюватися. Так, за даними
Всесвітнього Банку для країн Центральної Європи, коефіцієнт
утриманства (співвідношення кількості непрацюючих до кількос-
ті працюючих) у 2015 році в середньому становитиме 25,5 про-
центних пункту та й надалі буде лише зростати і до 2050 року
цей показник, у середньому, збільшиться на 27—28 процентних
пункти.
З огляду на наявні проблеми істотним є той факт, що рефор-
мування вітчизняної пенсійної системи слід проводити зважено
та поступово. Так, популістські рішення влади можуть призвести
до додаткового фінансового тягаря в майбутньому, коли пенсійна
система буде ще більше обмежена в ресурсах ніж зараз. На сьо-
годнішній день влада та суспільство мають разом знайти чіткі
відповіді на найбільш важливі питання пов’язанні з реформуван-
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ням пенсійної системи, зокрема: чи потрібно країні запроваджу-
вати світову практику пенсійного страхування?; яким чином слід
страхувати пенсійний ризик (добровільно, примусово)?; яким чи-
ном раціонально використовувати та примножувати пенсійні ре-
сурси? та інші. Відповідаючи на ці питання, слід розуміти, що
площина поставленої проблематики спрямована на вирішення
наступних завдань: захист купівельної спроможності пенсіонерів
та фінансової стійкості, як в умовах економічного розвитку, так і
під час розгортання кризових явищ (економічних, демографіч-
них), шляхом індексації пенсійних виплат до реального рівня ін-
фляції; створення умов, за яких населення буде зацікавлене дов-
ше залишатися економічно активним; підвищення рівня обізна-
ності населення щодо обмеженості державної пенсії та альтерна-
тивних шляхів забезпечення якісного рівня життя після виходу на
пенсію.
Позитивним є той факт, що за останній час українська влада
все більше уваги приділяє питанню пенсійного забезпечення на-
селення. Але одним збільшенням пенсійного віку наявну пробле-
му не вирішити.
Не викликає сумніву необхідність запровадження добровіль-
ного пенсійного страхування, проте під час його ведення держава
має визначити, яким саме чином вона буде гарантувати збере-
ження пенсійних коштів населення. За своєю сутністю пенсійні
кошти — це «довгі» фінансові ресурси, в силу цього влада му-
сить їх спрямовувати на структурні та інноваційні програми, про-
екти національного рівня. Це створює додаткові можливості для
використання національного капіталу на значному проміжку ча-
су, що є сьогодні вкрай необхідним для забезпечення сталого
економічного розвитку. Одним із головних факторів ефективнос-
ті інвестиційного процесу є проведення суттєвих інфраструктур-
них реформ на фінансовому та фондовому ринках, адже, на сьо-
годні, в країні просто відсутні в належній кількості та якості
фінансові інструменти для акумулювання та інвестування пен-
сійних коштів.
Підсумовуючи, слід зазначити, що вирішення питання життє-
здатності національної пенсійної системи лежить у багатьох
площинах. Приведення рівня пенсійного забезпечення населення
до світових стандартів вимагає запровадження часто важких, не-
популярних, але вкрай необхідних фіскальних і структурних ре-
форм, адже сьогодення показує, що функціонування добровільної
пенсійної системи неможливе без постійних стимулів розвитку, а
примусова корпоративна система вкрай обтяжлива. Одним із го-
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ловних факторів успіху є чітке комплексне бачення розвитку си-
туації та формування ефективних відносин в межах трикутника
«влада — бізнес — суспільство».
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ТЕНДЕНЦІЇ РОЗВИТКУ ІНВЕСТИЦІЙНОГО
БАНКІНГУ В УКРАЇНІ
Розвиток інститутів, що спеціалізуються на здійсненні інвес-
тиційних операцій, та їх вторгнення в традиційні банківські рин-
кові ніші призвели до розмивання межі між банківськими та не-
банківськими сегментами інвестиційного ринку. В цих умовах
посилюється спеціалізація в діяльності банків, зокрема — укріп-
люються позиції інвестиційних банків, особливо з урахуванням
здійснюваної модернізації їх структури та функцій, які поєдну-
ють у собі «зони відповідальності» класичного банку, інвести-
ційної компанії та брокера. З 1995 року до числа найбільших фі-
нансових інститутів входять виключно інвестиційні банки, які
контролюють близько 80 % цього ринку [1].
Інвестиційні банки можуть виступати центром фінансово-
банківських груп, концентруючи поряд із собою відносно само-
стійні структури — інвестиційні фонди та компанії, консульта-
ційні фірми, трастові компанії тощо.
Протягом останніх десятиліть спостерігається «розмивання»
меж між інвестиційними й комерційними банками шляхом при-
йняття багатьох законодавчих актів, насамперед — банківських
нормативів «Базель», що розширюють компетенцію комерційних
банків, а також шляхом упровадження нових видів банківських
операцій (особливо — з похідними фінансовими інструментами),
які прямо не підпадають під існуючі обмеження.
Слід зауважити, що спеціалізовані інвестиційні банки — при-
ватні й державні кредитні інститути з особливими завданнями,
що реалізують ряд функцій по стимулюванню інвестиційної ак-
тивності в різних сферах національної економіки — посіли важ-
ливе місце навіть у тих країнах, які мають універсальну структу-
ру кредитної системи [2].
